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Warszawa, dnia 21 lutego 2011 roku

Uwagi Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego POLSAT S.A.
do projektu ustawy ,,0 zmianie niektérych ustaw zwigzanych z
funkcjonowaniem systemu ubezpieczen spotecznych” (dalej: Projektu)
z Uzasadnieniem z dnia 23 stycznia 2011 r.

Przedstawiony Projekt zmian w ustawach zwigzanych z funkcjonowaniem systemu
ubezpieczen spotecznych w swojej istocie spowoduje pogorszenie funkcjonowania systemu
emerytalnego niemal na wszystkich jego ptaszczyznach. Szacunki pokazuja, ze
zmniejszenie skiadki trafiajgcej do OFE obnizy oczekiwang wysokos¢ emerytur. Brak
kompleksowej reformy finanséw publicznych niesie szereg zagrozen dla stabilnosci systemu
emerytalnego. Réwnoczesnie brak kompleksowego podejscia do biezacej zmiany systemu
emerytalnego stanowi zagrozenie dla stabilnosci systemu finanséw publicznych.

Projekt ustawy zmniejsza efektywnos¢ systemu emerytalnego, rozumiang jako zapewnienie
jak najwyzszych swiadczen przy niezmienionej wysokosci sktadki. Proponowane zmiany
w ustawach rodzg wiele watpliwosci prawnych. Niektore zmiany sg niezgodne z zapisami
Konstytucji RP.

UWAGI O CHARAKTERZE OGOLNYM.

(1) Reforma emerytalna przeprowadzona w 1999r., jak wskazujg sami autorzy Projektu,
przyczynita sie do znacznego uodpornienia systemu zabezpieczenia spotecznego na
zagrozenia zwigzane ze starzeniem sie spoteczenstwa. Potwierdza to m.in. przywotany
w Uzasadnieniu raport Komisji Europejskiej, z ktérego wynika, ze do 2060 roku to
wiasnie Polsce uda sie w najwiekszym stopniu ograniczyé obcigzenie pokolenia
pracujacych wyptatg emerytur. Paradoksem propozycji rzadowej jest to, ze
uzasadniajac koniecznosé¢ zmian systemu prawnego autorzy powotujg sie na

dokument, ktéry pozytywnie ocenia obecnie funkcjonujacy system emerytalny.

(2) Podstawowym uzasadnieniem projektowanych zmian jest zmniejszenie tempa narastania
jawnego dtugu publicznego, i ograniczenie poziomu deficytu sektora finanséw
publicznych, ktéry w 2010 r. wyniést ok. 8% PKB. Zdaniem autoréw reformy znaczacym
czynnikiem powiekszajagcym deficyt jest staly odptyw $rodkéow  zwigzany

z przekazywaniem czesci sktadki emerytalnej do OFE. Omawiajgc problem deficytu
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sektora publicznego autorzy projektu akcentujg wartos¢ srodkdéw przekazanych do OFE,
twierdzgc, iz transfer ten jest gtéwnym zrédiem deficytu budzetowego. Tymczasem
powiekszajg one deficyt o 1,6 %. Analizujgc zrédta deficytu i diugu budzetowego
stwierdzi¢ nalezy, iz powstat on gtéwnie jako nastepstwo wydatkow, ktore miaty miejsce
w latach 2006-2007, a wiec w szczycie fazy ozywienia gospodarczego. Swiadczy to

o tym, ze problemy polskich finanséw publicznych wynikajg z braku dyscypliny w fazie
ozywienia cyklu koniunkturalnego. Proponowane jako rozwigzanie problemu deficytu
budzetowego obnizenie skiadki kierowanej do OFE doraznie poprawi sytuacje finanséw
panstwa odsuwa jednak podjecie kluczowych decyzji prowadzgcych do wprowadzenia
dyscypliny w finansach publicznych polegajacej na bilansowania przychodéw i wydatkéw
w kazdej fazie cyklu.

Przyjecie proponowanego rozwigzania niesie w dalszej przysziosci dodatkowe
zagrozenia:

» Zastosowany w celu obnizenia poziomu zadtuzenia manewr mozna w najblizszej
przysziosci powtdrzy¢, dalej ograniczajac kwote skiadki przekazywanej do OFE,

a w dalszej kolejnosci przejmujac aktywa zgromadzone w OFE (na wzér wegierski).

» Ukrycie w systemie zobowigzan panstwa mozliwe jest dzieki specyficznym zasadom
kwalifikowania kosztéw/zobowigzan budzetu. Nie ma zadnej gwarancji, ze wtadze Unii
Europejskiej w najblizszej przysztosci nie wprowadzg dodatkowych miernikow stabilnosci

finansowej wobec ktorych zastosowane obecnie podejscie okaze sie nieskuteczne.

(3) Oczywiste i znane w momencie rozpoczecia reformy systemu emerytalnego powazne
koszty tej reformy miaty by¢ ograniczane poprzez realizacje konkretnie wskazanych
zadan, ktore ukierunkowane byty z jednej strony na pozyskiwanie finanséw na
bilansowanie tych kosztéw, a z drugiej strony na ograniczanie kosztéw funkcjonowania
systemu emerytalnego poprzez jego racjonalizacje. Obszary tej racjonalizacji rowniez
zostaty konkretnie wskazane. Jednakze:

a) Po wprowadzeniu reformy emerytalnej w 1999r. nie zrealizowano planéw dotyczacych
prywatyzacji. Uzyskanie nizszych od =zakltadanych przychodow 2z prywatyzacji
spowodowato przyrost dtugu publicznego, gdyz budzet panstwa nie ograniczyt wielkosci
wydatkow w pozostatych czesciach sektora finanséw publicznych. Pozyskane

z prywatyzacji przychody tylko w czesci zostaty przeznaczone na bilansowanie kosztow
systemu emerytalnego . Przychody z prywatyzacji uzyskane w latach 1999-2010 oraz
wielkos¢ transferow przekazanych w tym okresie do OFE w relacji do PKB w kolejnych

latach stanowity odpowiednio 11,6% i 15,3% PKB. Innymi stowy, gdyby od 1999 roku
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przychody z zamierzonej i zrealizowanej prywatyzacji byty w catoéci przeznaczane na
pokrycie kosztow reformy emerytalnej, to pokrytyby one az 75% transferéw z budzetu
panstwa do OFE. '

b) Nie dokonano racjonalizacji systemu emerytalnego, m.in.

- Nie podwyzszono minimalnego wieku emerytalnego kobiet.

- W 2003r. wytaczono z powszechnego systemu emerytalnego pracownikow
rozpoczynajgcych prace w stuzbach mundurowych.

- W 2005r. wytaczono z powszechnego systemu emerytalnego goérnikow (wedle
szacunkow MPiPS z 2005r. catkowity koszt wczesniejszych emerytur goérniczych w latach
2005-20 wyniesie 70 mid zt).

- Opdznieniu ulegfa likwidacja systemu wczesniejszego przechodzenia na emeryture
(ostatni emeryci przeszli na wczesniejszg emeryture w 2008 r. zamiast jak planowano
w 2006r.). Szacuje sie, ze koszty tego opodznienia wyniosty w latach 2009 i 2010
odpowiednio 2,5 mid zt i prawie 7 mid z).

- Z systemu emerytur pomostowych wytaczono nauczycieli. Stworzenie $wiadczen

kompensacyjnych oznacza dla budzetu koszt rzedu 1,3 mlid zt rocznie.

(4) Propozycjom rzadowych reform w systemie emerytalnym nie towarzyszg zadne zmiany
w obrebie finanséw publicznych jak np. likwidacja przywilejdw branzowych,
przyspieszenie prywatyzacji czy utrzymanie dyscypliny fiskalnej. W miejsce konkretnych
propozycji reformowania systemu finanséw publicznych propozycje biezacych zmian sg
uzasadniane ,dobrymi” przyktadami innych panstw naszego regionu. Przyktadami nie
uwzgledniajacymi ani ekonomicznego otoczenia podejmowanych tam decyzji, ani ich
rzeczywistego charakteru. Przyktady Litwy, totwy i Estonii wskazujg, ze kraje te
wprowadzity w latach 2008-2009 jedynie czasowe obnizenie sktadki w swoich
systemach emerytalnych. Byly one podyktowane globalnym kryzysem gospodarczym,
ktory szczegdlnie mocno dotkngt wiasnie kraje battyckie. Co najwazniejsze -
jednoczesnie kraje te wprowadzity daleko idace reformy fiskalne, kontynuowane
w nastepnych latach. Na Litwie w 2009r. obnizono na dwa lata przekazywang sktadke
z 5,5% do 2% podstawy wymiaru. Na totwie sktadke obnizono do 2%, przy czym od
2013r. ma ona wzrosng¢ do poziomu 6% (przy 8% przed obnizkg). W Estonii po
poczatkowych propozycjach obnizki sktadki do 2% zawieszono jej przekazywanie na
dwa lata. Od 2012r. sktadka ma powroci¢ do poziomu 4% (wielkos¢ przed obnizka).

W Polsce, mimo znacznie lepszej sytuacji gospodarczej sktadka przekazywana do

! Zrodto: , Reforma emerytalna a finanse publiczne w Polsce” Forum Obywatelskiego rozwoju, Warszawa
29.11.2010.
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funduszy ma zostac obnizona z 7,3% do 2,3%, po czym docelowo ma powrdcié jedynie
do 3,5%. Rdéwnoczesnie brak jakichkolwiek propozycji istotnych reform w obszarze
finansdw publicznych. Zauwazalna jest jedynie gteboka nieche¢ do poszukiwania
alternatywnych wobec obnizenia sktadki przekazywanej do OFE sposobdéw obnizania

dtugu i deficytu budzetowego.
(5) Przesuniecie znacznej czesci sktadki z OFE na subkonto w ZUS oznacza istotne,
rosngce w czasie zwiekszenie ciezaru finansowania przysztych emerytur przez sektor

publiczny (Wykres 1).

Wykres 1. Udziat w finansowaniu przysztych emerytur przez OFE i ZUS.

Ciezar finansowania przysztej emerytury
obecne przepisy

2US (Ifilar)

Ciezar finansowania przysztej emerytury
wedtug projektu

OFE

2Us (Ifilar)

ZUs

OFE 48% (subkonto) OFE 26%

ZUS 52% ZUS T74%

Zrédto: opracowanie wiasne

Jednym z gtéwnych powoddéw wprowadzenia reformy emerytalnej w 1999 roku byto
odcigzenie sektora finansow publicznych. Tymczasem aktualny Projekt idzie

w przeciwnym kierunku. W dtuzszej perspektywie decyzja ta wptynie na pogorszenie
sytuacji finansowej FUS. Pogorszenie tym istotniejsze, iz regulowanie zwiekszonych na
skutek proponowanych zmian zobowigzan, przypadnie w okresach radykalnie
negatywnych zmian demograficznych. FUS jest szczegdlnie wrazliwy na wplyw
czynnikow demograficznych, gdyz jest systemem repartycyjnym. Wptacane do FUS
sktadki sg zapisywane na indywidualnym koncie uczestnika systemu i natychmiast
wydawane na biezace emerytury, czyli nie ma akumulacji kapitatu. To, czy system
repartycyjny (FUS) bedzie zdolny wyplaci¢é w przysziosci $wiadczenia osobom
uzyskujgcym do nich prawa, bedzie zalezato od liczby ubezpieczonych wnoszacych

sktadki do systemu, wielkosci tych skfadek oraz liczby przysztych emerytow i wielkosci
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emerytur, ktére beda im wyptacane. Przy negatywnych zmianach demograficznych
oczywistym jest, iz jedynymi czynnikami, w obrebie ktérych mozna bilansowaé skutek
tych zmian jest wielkos¢ wnoszonych skfadek oraz wielko$¢ wyptacanej emerytury.
Wszelkie obietnice nie respektujgce tej oczywistosci sg obietnicami nierealistycznymi lub
nieuczciwie sktadanymi.

Aktualne prognozy dotyczace zmian demograficznych sg pesymistyczne, co pokazano

na ponizszych wykresach:

Wykres 2. Liczby ubezpieczonych i emerytéw (fundusz emerytalny).

Liczba ubezpieczonych i emerytéow
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Zrédio: opracowanie wilasne na podstawie danych zawartych w opracowaniu Zaktadu
Ubezpieczen Spotecznych Departament Statystyki pt. ,Prognoza wptywow i wydatkéw funduszu
emerytalnego do 2060 roku” z marca 2010r.

Wykres 3. Wspétczynnik obcigzenia systemowego.?

2 Przez wspotczynnik obcigzenia systemowego nalezy rozumieé iloraz liczby emerytéw (liczba
emerytow obejmuje wszystkie osoby, ktére pobierajg emerytury finansowane z funduszu
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Wspotczynnik obcigzenia systemowego
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych zawartych w opracowaniu Zaktadu
Ubezpieczen Spotecznych Departament Statystyki pt. ,Prognoza wptywéw i wydatkow funduszu
emerytalnego do 2060 roku” z marca 2010r.

Drugi filar jest systemem kapitalowym, wptacane do systemu sktadki sg akumulowane,
inwestowane w sposéb wykorzystujacy walory rynku kapitatowego i przeznaczone
wytgcznie na wyptate emerytur osobom uprawnionym. System ten jest odporny na

zmiany demograficzne opisane powyze;.

(6) Ocena skutkéw regulacji zaprezentowana w Uzasadnieniu jest niewiarygodna, czego
gtdwnym powodem sg niespéjne zatozeniach. Jednym z najbardziej kluczowych zatozen
jest przyjecie wysokosé wzrostu PKB oraz relacji tej wielko$ci wobec zwrotu z obligacji.
W czesci materiatu analitycznego uzasadniajgcego korzysci wprowadzanych zmian
zatozono, ze dtugookresowo zwrot z obligacji i nominalne tempo wzrostu PKB bedg do
siebie zblizone, a w krotkim terminie wzrost PKB znacznie przekroczy oprocentowanie
obligacji; podczas gdy, jeszcze w tym samym dokumencie rzad odstepuje od tego
zatozenia. Ewidentnie wynika to z przeliczenia wielkosci zamieszczonych w tabeli na
stronie 9 Uzasadnienia w poréwnaniu z danymi zamieszczonymi w tabeli nr 9 znajdujgce;j

sie na stronie 28 Uzasadnienia.

(7) Arbitralne i niekonsekwentne podejscie strony rzgdowej do formutowania zatozen

makroekonomicznych potwierdza réwniez material: ,Wplyw OFE na saldo Funduszu

emerytalnego wyodrebnionego w ramach Funduszu Ubezpieczen Spotecznych) do liczby oséb
objetych ubezpieczeniem emerytalnym.
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Emerytalnego”, ktory w listopadzie 2010 roku ukazat sie na oficjalnej stronie internetowej
Ministerstwa Finansow.

W materiale tym, odmiennie niz w Uzasadnieniu zatozono, ze od 2019 roku stopa zwrotu
z obligacji jest wyzsza od tempa wzrostu PKB.

Gdyby przyja¢ analogiczne zatozenie do oszacowania skutkdw regulacji projektu Ustawy,
oczywistym jawitby sie negatywny wptyw propozycji rzagdowej na wysokos¢ przysziych

emerytur, co przedstawiamy w dalszej czesci stanowiska.

(8) System emerytalny to ztozony mechanizm, ktérego poszczegdlne czesci silnie na siebie
oddziatujg. Zmiany w systemie muszg mie¢ charakter kompleksowy, uwzgledniajacy
istniejace zaleznosci. Modyfikacja czesci mechanizmu i odtozenie w czasie pozostatych
korekt moze mie¢ fatalny skutek dla systemu emerytalnego. Projekt rzgdowy jest
wprowadzanym w pospiechu prowizorycznym rozwigzaniem zmieniajgcym pojedyncze
elementy i generujacym szereg zagrozen dla stabilnosci i efektywnosci catego systemu
emerytalnego. Proponowane bowiem w Uzasadnieniu zwiekszenie limitow
inwestycyjnych w akcje, bez wprowadzenia benchmarku zewnetrznego, oraz nowych
wymogow kapitatowych, a takze mechanizmu wyznaczania minimalnej stopy zwrotu

oznacza wzrost ryzyka niestabilno$ci catego systemu.

Akceptujac aktualnie brak kompleksowych i szczegdétowych regulacji eksponujemy
system emerytalny na dodatkowe istotne ryzyka, bedace pochodng niedostosowania
zasad polityki inwestycyjnej funduszy emerytalnych do wymogu indywidualizowania
poziomu agresywnos$ci inwestycji. Rezygnujemy nadto z mozliwej i koniecznej do
uzyskania efektywnosci systemu, a takze narazamy sie na brak petnej realizacji nawet
biezaco deklarowanych zmian.

Jednym z oczywistych zagrozen wynikajgcych z braku kompleksowego podejscia do
zmian w systemie emerytalnym jest zagrozenie braku realizacji zapowiedzianych zmian
w obszarze limitdw inwestycyjnych. Rezygnacja z wprowadzenia tych zmian
rébwnoczesnie z propozycjg obnizenia wysokosci skiadki trafiajacej do OFE wigze sie
z faktem, iz modelowane skutki proponowanych zmian, skorygowane konsekwencjami
zmian limitéw inwestycyjnych prowadzg do jednoznacznie negatywnej oceny propozycji
rzadu. Zakonczone sukcesem wysitki, ktorych gtdwnym i wytgcznym celem jest obnizenie
wysokosci skfadki nie rokujg pozytywnie co do kontynuowania prac dotyczacych

wiasciwych zmian limitéw inwestycyjnych. Ze wzgledu na potrzeby pozyczkowe Parnstwa
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istnieje bowiem silna pokusa do wycofania sie¢ z projektu zwiekszania limitow inwestyciji
w akcje. Jezeli limity nie zostang zmienione wéwczas OFE bedg nadal znaczng czes¢
aktywéw lokowaty w obligacje emitowane przez jednostki sektora publicznego. Tym
samym rzad zagwarantuje sobie popyt na swoje instrumenty finansowe ze strony OFE
o wartosci 70 mld zt do 2020 roku.

(9) Utworzenie OFE zwiekszyto efektywnos¢ systemu emerytalnego, rozumiang jako

zapewnienie jak najwyzszego poziomu emerytur przy niezmienionej skfadce. Zgodnie
z zatozeniami reformy z 1999 r., dzieki inwestowaniu sktadek na rynkach finansowych
okoto potowa przysziej emerytury ma pochodzi¢ z Il filara, pomimo, iz trafia do niego
jedynie 37% sktadki emerytalnej. Proporcje te dotycza osob, ktére sg wylgcznie
uczestnikami nowego systemu (nie uczestniczyty w systemie przed 1999 r.). Uzyskuje sie

to dzieki wyzszej stopie zwrotu OFE w poréwnaniu do wskaznika waloryzacji w ZUS.

(za okres 2000-2010) Stopa zwrotu z OFE Wskaznik waloryzacji ZUS

Srednia geometryczna 9,59% 7,34%

Zrédto: ,Reforma czy dereforma OFE?”V Forum Finansowe 9.02.2011r.

W systemie tym tkwig istotne i niewykorzystane mozliwosci zwiekszenia jego
efektywnosci, z ktorych projektodawcy rezygnujg na rzecz krotkotrwatych korzySci

finanséw publicznych.

Szacunki dokonane w PTE POLSAT wykazuja, ze efektem projektowanych zmian bedzie
obnizenie wysokosci przysztych emerytur. Obliczenia przeprowadzono przy uzyciu
modelu pozwalajgcego na poréwnanie sytuacji ubezpieczonych zaleznie od
poszczegolnych rozwigzan systemowych. Przyjeto 5 wariantéw odzwierciedlajgcych

mozliwe ksztatty systemu:

Wariant 1 (W1): stan obecny.

Wariant 2 (W2): propozycja rzagdowa (obnizenie skfadki do OFE docelowo do 3,5%) przy
zatozeniu nie dokonywania zmian limitéw inwestowania w akcje (obecne 40%).

Wariant 3 (W3): propozycja rzagdowa (obnizenie skfadki do OFE docelowo do 3,5%) przy
zatozeniu dokonania zmian limitdw inwestowania w akcje do 94,5% - wariant
z Uzasadnienia uznawany przez nas za niemozliwy do wprowadzenia, ze wzgledow

opisanych w niniejszym stanowisku.
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Wariant 4 (W4): propozycja rzadowa (obnizenie sktadki do OFE docelowo do 3,5%), limit
na akcje zwiekszajacy sie do 94,5% docelowo, na 10 lat przed emeryturg rozpoczecie
stopniowej konwersji (trwajgcej 10 lat) do subfunduszu bezpiecznego (limit na akcje 8%)
— wariant hipotetyczny (o koniecznosci wprowadzenia wielofunduszowosci wspomina sie
w Uzasadnieniu).

Wariant 5 (W5): projekt ministra Michata Boniego: czionkostwo w subfunduszu A, na 10
lat przed emeryturg rozpoczecie konwersji do subfunduszu C trwajgce 10 lat:

subfundusz A: udziat akcji 75%, optata od sktadki 2,8%, optata za zarzadzanie
zmniejszona.

subfundusz C: udziat akcji 7,5%, optata od sktadki 2,1%, optata za zarzadzanie
zmniejszona.

Rozwigzanie zaproponowane przez ministra Boniego (projekt z 21 pazdziernika 2010 r.
dotyczacy zmian w ustawie o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych)
zostato uwzglednione jako wtasciwe do pordwnania z obecng propozycjg rzadowg —
zaktada ono bowiem takze wieksze wykorzystanie zalet rynku akcji przy zachowaniu
jednak dotychczasowej wysokosci sktadki trafiajgcej do OFE. Jako rozwigzanie
alternatywne (przyjecie obecnej propozycji uniemozliwia powrét do pierwotnej propozyciji

ministra Boniego) obrazuje skale utraconych korzysci dla ubezpieczonych.

Wyniki generowane przez model sg silnie uzaleznione od zatozen wielkosci
makroekonomicznych (stopy realnego wzrostu PKB, stopy zwrotu z obligacji i akcji,
wzrost wynagrodzen oraz wzrost funduszu ptac). Szczegdlnie istotna jest kwestia
wysokosci wzrostu PKB i rentownosci obligacji. Dla zaprezentowania poziomu
wrazliwosci wynikow na przyjete zatozenia, przeprowadziliSmy obliczenia dwukrotnie,
przyjmujac wielkosci makroekonomiczne zawarte w Uzasadnieniu oraz w materiale
pracownika Ministerstwa Finanséw Michata Kempy, pt. ,Wptyw OFE na saldo Funduszu
Emerytalnego” z listopada 2010 r. Dokumenty te przyjmujg odmienne zatozenia co do
relacji miedzy wysokoscig wzrostu PKB i rentownoscig obligacji, co ma fundamentalne
znaczenie dla wynikow oszacowan. W celu uwzglednienia niepewnosci co do
szacowania wartosci przysztych emerytur, wprowadzono oprécz modelu statycznego,

rowniez model dynamiczny.

Model statyczny®

3 Zatozenia modelu statycznego:
Przy konstrukcji modelu odwzorowano zalozenia przyjete w Ocenie Skutkdow Regulacji

z Uzasadnienia, {j.:
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Model statyczny odzwierciedla sposob przeprowadzenia oszacowania zaprezentowany

w Uzasadnieniu, czyli zaktada state, ustalone z géry wielkoéci makroekonomiczne.

Wyniki naszych symulacji, w celu przejrzystosci, prezentujemy jedynie dla osoby

rozpoczynajgcej prace w 2011 r. oraz dla statystycznego obecnego cztonka OFE,

rozpoczynajgcego prace w 2001 r.

Uzyskane wyniki:
Tabela 7. Szacunki wysokosci przysztych em

erytur.

Na bazie zatozeh makro

Na bazie zatozeh makro

Wysokosé emerytur dla nowych cztonkéow z Uzasadnienia z mat. MF

Réznica w Réznica w
% w % w
stosunku stosunku
Stopa do wariantu Stopa do wariantu
zastgpienia 1 zastgpienia 1

Wariant 1: stan obecny 42,3% 45,7%

Wariant 2: prop. rzadowa, limit 40% 41,4% -2,0% 43,2% -5,4%

Wariant 3: prop. rzadowa, limit do 94,5% 43,0% 1,8% 45,1% -1,2%

Wariant 4: prop. rzadowa z subfunduszem

bezp. 42,3% 0,0% 44,2% -3,2%

Wariant 5: projekt ministra Boniego 44.1% 4,5% 47,9% 5,0%

Wysokosé emerytur dla obecnych

Na bazie zatozen makro

Na bazie zatozen makro

czlonkéw z Uzasadnienia z mat. MF

Réznica w Réznica w
% w % w
stosunku stosunku
Stopa do wariantu Stopa do wariantu
zastgpienia 1 zastgpienia 1

Nadwyzka wzrostu rynku akcji nad stopg zwrotu z obligaciji 2,25%

Wykorzystanie limitu akcyjnego przez OFE 90%

Optata od skfadki przekazywanej do OFE 3,5%

Opfata za zarzgdzanie OFE jak obecnie

Optata od skfadki przekazywanej na subkonto w ZUS 0,4%

Optata za zarzgdzanie ZUS 0%

Wynagrodzenie obecnie 3243 zt

Rozpoczecie pracy w wieku 25 lat

Okres sktadkowy 40 lat

Emerytura wyptacana bedzie przez 205 miesiecy

Kapitat zgromadzony przez obecnego cztonka 15 000 z

Wiek obecnego cztonka 35 lat
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Wariant 1: stan obecny 41,0% 40,5%

Wariant 2: prop. rzadowa, limit 40% 40,6% -1,1% 39,2% -3,3%
Wariant 3: prop. rzadowa, limit do 94,5% 41,9% 2,2% 40,6% 0,2%
Wariant 4: prop. rzadowa z subfunduszem

bezp. 41,1% 0,1% 39,7% -2,1%
Wariant 5: projekt ministra Boniego 42.2% 2,9% 41,8% 3,2%

Zrédto: opracowanie wlasne

Analizujgc szacunki bazujgce na zatozeniach z Uzasadnienia nalezy wnioskowac, iz
oczekiwane emerytury po zmianach zaproponowanych w Uzasadnieniu bedg wyzsze —
jest to wniosek zbiezny z szacunkami KPRM.

Ksztatt systemu przedstawiony w Uzasadnieniu uznajemy jednak za niemozliwy do
wprowadzenia. Wariant uwzgledniajgcy wprowadzenie subfunduszu bezpiecznego
przyniesie oczekiwane emerytury na poziomie zblizonym do obecnego systemu. W razie
braku zmian limitéw zaangazowania w akcje emerytury bedg nizsze. Wyniki te wskazuja,
jak istotne dla oceny propozycji rzadowej jest propozycja zwiekszenia limitow
inwestycyjnych do 94,5%. W razie bardzo prawdopodobnej rezygnaciji z tego rozwigzania

ocena skutkow regulacji zmienia sie catkowicie na niekorzysc projektu ustawy.

W razie przyjecia odmiennych zatozen co do relacji miedzy stopg wzrostu PKB

a rentownoscig obligacji (na przyktad takich, jak w materiale MF) ocena projektu ustawy
jest negatywna. Z szesciu wariantdw propozycji rzadowej jedynie jeden (dla obecnych
cztonkow), przewiduje nieznacznie wyzszg emeryture, pozostate zas nizszg. Wskazuje to
na przyczyne zmiany niektérych zatozen makroekonomicznych uzytych w Uzasadnieniu
w poréwnaniu do poprzednich dokumentéw rzgdowych i stawia pod znakiem zapytania

wiarygodnos¢ oszacowan autorow projektu.

Model dynamiczny*

* Zatozenia modelu dynamicznego:
Modelowane byty stopy zwrotu z rynku akgciji i obligacji oraz wspdétczynnik waloryzacji wg ponizszego

WZOru:
Modelowana zmienna = (Srednia) + (odchylenie standardowe) x (zmienna losowa
o standardowym rozkladzie normalnym)
Rozktad normalny zmiennej losowej zostat uzyskany z rozkladu ciggtego metodg odwrdcenia
dystrybuanty. Liczba scenariuszy réwna jest 10 tys. Srednie (realnych stép zwrotu z rynku akgji i
obligacji oraz zmian PKB) obliczone zostaly na podstawie zatozeh rzadowych z Uzasadnienia i
materiatu MF. Odchylenia standardowe tych zmiennych oszacowane zostaty na podstawie danych z
gospodarki polskiej z ostatnich 10 lat. Dodatkowo zatozono, ze wspdtczynnik waloryzacji nie jest
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Model dynamiczny pozwala uwzgledni¢ zmiennos¢ wskaznikdw makroekonomicznych.
Oparty jest na metodzie Monte Carlo.

Uzyskane wyniki:

Wersja na podstawie zatozen z Uzasadnienia

realna stopa zwrotu z obligacji 28%
realny wzrost PKB 3 [1%
tealna stopa zwrotu z akcji 5 1%
Zmiennosc obligacji 1 4%
cmiennosc PKB 15%
Zmiennosc akgi 125%

Wykres 4. Szacunki stop zastapienia dla poszczegélnych wariantéw.

48% 48%

47% nowi cztonkowie //\\ obecni cztonkowie 7%
46% / 46%
45%
aion N /\ / 43.9% Y ™
~/
43% 42.69 \ / \ /N / 43%
\/ 42,2% \ / /
42% A 41.7%. 41,69 429
* 412% \/ ~ '
41% A 40,8% 40,8% 1 419
— /\ 39 0% 40,2%
9%

45%

stopa zastapienia

40% - T 40%
39% - | | T + 39%
38% 38%
w1 w2 W3 W4 W5 W1 W2 W3 W4 W5
[ Mediana = Ill kwartyl —— | kwartyl

Zrédto: opracowanie wlasne

Tabela 8. Srednie stop zastapienia dla poszczegélnych wariantéw.

mniejszy od zera (w przypadku ujemnego wzrostu nominalnego PKB wspdtczynnik waloryzacji
réwna sie zero) oraz, ze realna stopa zwrotu z czesci dtuznej nie jest mniejsza od zera (w przypadku
wygenerowania w modelu ujemnej wartosci, przyjmuje wartos¢ zero).
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Nowi cztonkowie

W1 W2 W3 W4 W5
$rednia 42.8% 41,2% 42,9% 42 1% 44 8%
Obecni cztonkowie
W1 W2 W3 W4 W5
$rednia 42,4% 40,7% 44 1% 40,8% 42,8%

Zrédto: opracowanie wtasne

Wykres 5. Réznice srednich stop zastgpienia w poszczegélnych wariantach i stanu
obecnego.

2,5% 4

2,0% 4

1,5%

1,0%

0,5% -

nowi czlonkowie

obecni cztonkowie

0,0%

-0,5% -

réznica srednich i stanu obecnego

-1,0% -

-1,5% -

-2,0% -

W2

W3

W4

W5

W2

w3

IM

W5

Zrédto: opracowanie wlasne

Wersja na podstawie zatozen z mat. MF

realna stopa zwrotu z abligacji 3%
realny wzrost PKB 2 8%
tealna stopa zwrotu 7 akeji 7%
Zmiennosc obligac) 17 %
Zmiennosc PKB 1 5%
zmiennosc akeji 14 2%

Wykres 6. Szacunki stop zastapienia dla poszczegdélnych wariantéow.
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52% 52%
nowi czionkowie /\ obecni cztonkowie
50% / 50%
48% 48%
= \ /
= 46,2%
'é 46% A5 0% \ //\\/ \ / 46%
[
R /\ /
g 44% 1 43719 43:3% - 44%
2 4;@ TR 426% 42,6% \/ ~
TVl I N s 41.7% | 420
42% \ /\ 10 9% 41,2% 42%
__/ \ —
40% - | /// r 40%
1
38% 38%
W1 W2 W3 W4 W5 W1 W2 W3 W4 W5
[ Mediana —— Il kwartyl —— I kwartyl

Zrédto: opracowanie wiasne

Tabela 9. Srednie stép zastapienia dla poszczegélnych wariantéw.

Nowi cztonkowie
W1 W2 W3 W4 W5
$rednia 45,4% 42.2% 44.2% 43,3% A47,7%
Obecni cztonkowie
W1 W2 W3 W4 W5
$rednia 42.9% 41,1% 42.5% 41,6% 44 3%

Zrédto: opracowanie wlasne

Wykres 7. Roéznice srednich stép zastapienia w poszczegolnych wariantach i stanu

obecnego.

3,0%

2,0%

nowi czionkowie

obecni cztonkowie

1,0%

0,0%

-1,0%

réznica srednich i stanu obecnego

-4,0%

-2,0% -

-3,0% -

W2 W3

W4

w2

w4

Zrédto: opracowanie wlasne
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Przeprowadzona analiza dynamiczna pokazata, ze propozycja rzgdowa pogarsza sytuacje
przysztych emerytéw. Ponadto wykazata, ze decydujgce dla uzyskania pozytywnego wyniku
dla proponowanych zmian jest zatozenie o zwigkszeniu limitdw dotyczgacych inwestowania

w akcje do 94,5% lub o stopie wzrostu PKB przekraczajacej rentownos¢ obligaciji.

Chcemy takze zwréci¢ uwage, ze szacunki dotyczace wysokosci emerytur po zmianach
proponowanych przez ministra Boniego sg wyzsze zaréwno od propozycji rzgdowej, jak i od
stanu obecnego. Propozycja ministra Boniego byta w swych podstawowych zatozeniach
pozytywnym udoskonaleniem |l filaru, zwiekszajgcq jego efektywno$é oraz obnizajaca

koszty, z korzyscig przede wszystkim dla cztonkdéw systemu emerytalnego.

UWAGI O CHARAKTERZE SZCZEGOLOWYM.

Uwaga do art. 3 pkt 4) w zw. z art. 20 Projektu Ustawy.

Projekt naktada na powszechne towarzystwa emerytalne obowigzek dokonania zmian
w statutach funduszy ktére majg zosta¢ wprowadzone w zycie od 01.01.2012 roku.
Pragniemy zauwazy¢, ze Projekt nie ustanawia zadnych ram w przedmiocie elementéw
koniecznych do unormowania w statutach funduszy. Projektowana zmiana art. 13 ust. 6a
Ustawy o OFE nakfadajaca na otwarte fundusze emerytalne obowigzek podania w statutach
tylko wysokoéci opfaty pobieranej od skfadek wptacanych na IKZE jest nie wystarczajaca.
Pozostaje = bowiem  nieuregulowany caly obszar zwigzany z  warunkami

i zasadami zawierania umow o IKZE, a takze ich rozwigzywania. Pozostawienie tych kwestii
zupetnej dowolnosci kazdego towarzystwa emerytalnego rodzi ryzyko odrzucenia zmian
wprowadzonych do statutéw na etapie licencyjnym. W przypadku istnienia odmiennych
pogladow prawnych po stronie towarzystwa emerytalnego, a KNF w danej ptaszczyznie,
moze dojs¢ do sytuacji braku wypetnienia przez towarzystwo emerytalne
w terminie obowigzku natozonego w art. 20 Projektu. Niezawiniony przez towarzystwa
emerytalne brak realizacji przedmiotowego obowigzku bezposrednio godzi¢ bedzie
w interesy czionkéw funduszy; powstanie bowiem sytuacja, w ktérej cztonkowie nie bedag

mieli wiedzy o zasadach dotyczacych zawierania i rozwigzywania umow o IKZE.
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Uwaga w zw. z art. 3 pkt 7) Projektu Ustawy.

Projekt zaktada zmiany w art. 89 Ustawy o OFE traktujgcym o obowigzkach Funduszu

w zakresie prowadzenia rejestru czionkow. W zwigzku z wprowadzeniem instytucji IKZE
dane w rejestrze majg by¢ uzupetnione o informacje finansowe z tym zwigzane. Projekt
jednakze nie zaktada zmiany w art. 89 ust. 4 Ustawy o OFE ani tez w zadnym innym miejscu
nie naktada na Rade Ministrow obowigzku okreslenia, zmian w Rozporzgadzeniu w sprawie
.SZczegofowych zasad prowadzenia rejestru cztonkéw funduszu, w tym szczegdtowego
zakresu informacji, ktére powinny by¢ zawarte w rejestrze, a takze zasad sporzgdzania
i przechowywania kopii danych zawartych w rejestrze na wypadek jego utraty”. Odnosimy
sie krytycznie do okolicznosci pominiecia tak istotnej kwestii jakq jest dopracowanie
przepisow wykonawczych zwigzanych z prowadzeniem rejestru czionkow. Brak
natozenia obowigzku nowelizacji Rozporzadzenia w okreslonym terminie oznaczaé bedzie,
ze od momentu wejscia w zycie znowelizowanego art. 89 Ustawy o OFE bedzie istniata
sprzecznos¢ pomiedzy tym przepisem, a Rozporzadzeniem, ktdére nie uwzglednia instytucii
IKZE.

Uwaga do art. 3 pkt 17) w zw. z art. 13 Projektu Ustawy.

W art. 13 Projektu wprowadzono zapis o treéci: ,Ustawe stosuje sie do sktadek naleznych od
dnia wejscia w zycie ustawy’.

Majac na wzgledzie literalng wykfadnie powyzszego zapisu nalezy wnioskowac, iz wszelkie
zapisy Projektu w tym réwniez art. 142 ust. 5 Ustawy o OFE formutujacy delegacje dla Rady
Ministrow dotyczgcq okreslenia tzw. ,limitow inwestycyjnych” odnosi sie tylko i wytagcznie do
.Sktadek naleznych po dniu wejscia w zycie ustawy”. Nalezy podkresli¢, Zze ma to niezwykle
donioste konsekwencje w sferze ksztalttowania polityki inwestycyjnej kazdego funduszu
emerytalnego. Art. 13 Projektu — wprowadza bowiem konieczno$¢ rozréznienia przez kazdy
z funduszy sktadek, ktére bedzie mozna inwestowaé w sposob zgodny z poprzednio
obowiazujacym art. 142 ust. 5 i nowo obowigzujacym. Podkreslenia wymaga takze, iz ten
nowy sposob spojrzenia na polityke inwestycyjng funduszy emerytalnych nie znalazt swojego
odzwierciedlania w dotychczas prowadzonej dyskusji jak rowniez w uzasadnieniu

zalgczonym do Projektu.
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Uwaga do art. 3 pkt 18) Projektu Ustawy.

Odnoszac sie do kwestii zmian w przepisach art. 191 i 192 Ustawy o OFE nalezy wskazag,
ze Projekt podaza w dobrym kierunku, bowiem stwarza potencjalng mozliwos¢ ograniczania
kosztow operacyjnych towarzystw emerytalnych jakie ponoszg w zwigzku z organizowaniem
masowej wysytki korespondencji rocznej do swoich cztonkow. Umozliwienie w tym aspekcie
w przypadku korespondencji, o ktorej mowa w art. 191 ust. 1 Ustawy o OFE innej formy
wysyiki np. drogq elektroniczng, oceniamy jako stuszne rozwigzanie. Wskazujemy jednakze,
iz nieprecyzyjnie zostata zaprojektowana zmiana dotyczaca art. 192 ust. 1 Ustawy o OFE,
w ktérym postanowiono, ze ,Fundusz jest obowigzany na zadanie czionka udzieli¢ mu na
pismie informaciji okreslajacej wartos¢ pieniezng srodkéw zgromadzonych na jego rachunku,
na ktéry wptacane sg sktadki’. W naszej ocenie nie jest jasne czy owo ,zgdanie czionka”
moze dotyczy¢ takze korespondencji, o kidrej mowa w art. 191 ust. 1 czy tylko informag;ji
o srodkach wysytanej do niego niezaleznie od tzw. rocznej. Nie istniejg bowiem Zzadne
merytoryczne réznice pomiedzy informacjg tzw. roczng, a wysytang na zadanie
uzasadniajgce koniecznos$¢ odmiennego traktowania form wysytek tych informaciji.
Pragniemy wskazac¢ takze nieostre sformutowanie uzyte w Projekcie w zakresie zmiany art.
191 ust. 1 zd. 2 Ustawy o OFE, w ktérym przy okazji konieczno$ci wykazywania przez
otwarty fundusz wypetnienia obowigzku, o ktérym mowa w tym przepisie postuzono sie
terminem ,dostarczenia” informacji rocznej. Wskazujemy, ze termin ,dostarczenie” jest
nieprecyzyjny, nie wiadomo bowiem czy oznacza wykazanie sie dowodem wystania
(np. przechowywanie na serwerze dowodu w postaci wystanego e-maila) czy tez chodzi
o ,doreczenie”, a zatem posiadanie potwierdzenia od czionka funduszu, iz informacja do
niego dotarta w taki sposéb, ze zapoznat sie z jej trescig lub tez przy dotozeniu zwyktych

staran maogt sie z nig zapoznac.

Uwaga do art. 4 pkt. 5) Projektu Ustawy w zakresie dodania do Ustawy o SUS art. 40e-40.

Projekt zaktada nowelizacje Ustawy o SUS majgcg na celu probe utrzymania instytuciji
dziedziczenia wiasciwej dla |l filara systemu emerytalnego, a odnoszacej sie do Srodkéw
zapisanych na subkoncie w ZUS. Wymaga jednakze podkres$lenia, ze owo ,przeniesienie”
zasad wiasciwych dla otwartych funduszy emerytalnych na grunt ZUS jest dokonywane

|w sposéb pozorny. Zgodnie bowiem z projektowanym art. 40 j Ustawy o SUS ewentualna
wypfata srodkéw zapisanych na subkoncie dotyczy¢ moze wytgcznie osob, do ktérych nie

stosuje sie Ustawy z dnia 21 listopada 2008 roku ,o emeryturach kapitatowych”.
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W przypadku osob, do ktérych stosuje sie Ustawe z dnia 21 listopada 2008 roku
,0 emeryturach kapitatowych” srodki ,odziedziczone” na subkoncie w ZUS bedag wyptacane
dopiero razem z przysztg emeryturag. W obecnhie obowigzujgcym stanie prawnym
w przypadku gdy ubezpieczony bedacy czionkiem funduszu emerytalnego wskaze jedng
badz wiecej osdb, ktérym na wypadek jego $mierci majg by¢ przyznane $rodki zgromadzone
na jego rachunku w funduszu emerytalnym — sSrodki te w razie jego Smierci sg realnie
wyptacane tym osobom lub tez w ich braku wchodzg w sktad spadku (ij. ostatecznie sg
wyptacane spadkobiercom). Proponowane zmiany w Projekcie pogarszajg sytuacje osob
dziedziczacych srodki godzgc tym samym w ochrone prawa wtasnosci jak rowniez prawa do
dziedziczenia; uniemozliwiajg bowiem swobodne dysponowanie masg spadkowag przez
osoby uprawnione, tym samym stwarzajg pozér utrzymania w ramach subkonta
tworzonego w ZUS zasad wilasciwych dla systemu kapitalowego. Nadto nalezy
podkresli¢, ze regulacje te prowadza do nierownego traktowania ubezpieczonych; brak jest
bowiem uzasadnienia dla utrzymywania przepiséw prawnych réznicujacych uprawnienia do
wyptaty srodkéw zapisanych na subkoncie w ZUS w zaleznosci od faktu przynaleznosci
spadkobiercy do OFE.

Uwaga do art. 6 Projektu Ustawy.

Projekt zaktada zmiane zapisu okre$lajacego algorytm i wielko$¢ optat na rzecz organu
nadzoru. Oznacza to istotng zmiane zasad finansowania Organu Nadzoru, co pokazuje
tabela 11:

Tabela 11. Prognozowany wzrost kosztéw obligatoryjnych ponoszonych przez PTE (w latach
2010 — 2020).°

koszty nadzoru wedtug

koszty nadzoru wedtug projektu obecnego zapisu ustawy

2011 37,34 16,38
2012 41,06 11,34
2013 44,94 14,87
2014 49,43 17,72
2015 54,50 20,25
2016 60,11 21,77

3 Obliczenia na podstawie danych z tabeli na str 9 uzasadnienia do projektu ustawy; zatozenie, ze pobierane sg maksymalne
koszty w obu przypadkach - wg projektu 0,016% $redniej rocznej wilkosci aktywéw; wg obecnej ustawy 0,14% skifadek
wptaconych w danym roku do OFE (aktualna rzeczywista wielko$¢ kosztu nadzoru to 0,1064% zgodnie z Rozporzadzeniem
Prezesa Rady Ministréw w sprawie wpfat na pokrycie kosztéw nadzoru nad dziatalno$cig w zakresie funduszy emerytalnych i
pracowniczych programéw emerytalnych)
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2017 66,30 24,70
2018 73,07 26,38
2019 80,38 28,12
2020 88,26 29,94
razem: 595,41 211,47

Zrédto: opracowanie wiasne

Nalezy zauwazyé, ze autorzy projektu w zaden sposéb nie uzasadnili tak duzego
wzrostu kosztu finansowania nadzoru przez PTE. Dla towarzystw obowigzkowe koszty
z tytutu zarzadzania OFE juz stanowig istotne obcigzenie (w przypadku matego towarzystwa
to nawet 50% catkowitych kosztéw, a 30% przychoddéw) i z uwagi na obnizenie przychodéw
wskutek proponowanych zmian bez proporcjonalnego spadku kosztéw (znaczna ich czesc
zwigzana jest chociazby z liczbg Cztonkéw, ktéra nie ulega zmianie), sytuacja ulegnie
dalszemu pogorszeniu. Wprowadzanie zwiekszonych opfat nie znajduje takze Zadnego
uzasadnienia chociazby ze wzgledu na brak przewidywanych zwiekszonych obowigzkéw ze

strony nadzoru.

Uwaga w zw. z art. 7 pkt 6) Projektu Ustawy.

Kolejnym problemem jaki pojawi sie w praktyce dziatalnosci OFE, a wynikajagcym z braku
kompleksowego ujecia problematyki IKZE jest brak okreslenia essentialia negotti
dotyczacych umowy o IKZE. Z uwagi na fakt, iz Projekt nie nowelizuje przepisu art. 9 Ustawy
o IKE (traktujgcym o elementach koniecznych umowy o IKE) ani tez w Ustawie o OFE nie
wprowadza w tym wzgledzie Zzadnych regulacji jak réwniez nie proponuje zmiany

w Rozporzadzeniu ,w sprawie sposobu i trybu zawarcia umowy, na podstawie ktorej
nastepuje uzyskanie cztonkostwa w otwartym funduszu emerytalnym, sposobu i terminu
Sktadania o$wiadczenia o matzeniskich stosunkach majgtkowych cztonka otwartego
funduszu emerytalnego oraz zawiadamiania otwartego funduszu emerytalnego o
kazdorazowej zmianie w stosunku do treSci takiego oswiadczenia, obejmujgcej Srodki
zgromadzone na rachunku cztonka”. Powstaje pytanie czy w tej mierze ma panowac¢ zupetna
dowolnos¢ oraz czy braki w tym zakresie nalezy oceniaC jako dziatanie Swiadomie
pozostawiajgce towarzystwom emerytalnym mozliwos¢ realizacji cywilistycznej zasady
swobody umow czy tez moze jest to po prostu kolejne niedopatrzenie wynikajace z
pospiechu legislacyjnego. Jak wskazano w komentarzu dotyczacym art. 3 pkt 4) w zw. z art.
20 Projektu, towarzystwa emerytalne bedg musialty w statutach zarzadzanych przez nie

otwartych funduszy emerytalnych okreslac zasady dotyczace zawierania i rozwigzywania
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umow o] IKZE, co
w przypadku odmiennego pogladu Organu Nadzoru na dang kwestie moze doprowadzi¢ do
sytuacji, w ktérej po wejsciu w zycie nowego prawa pewne fundamentalne kwestie nie bedg

uregulowane.

Uwaga w zw. z art. 7 pkt 10) Projektu Ustawy.

Analizujgc przepisy traktujagce o wyptatach transferowych dotyczacych IKZE mozna
zaobserwowaC wystepujaca sytuacje nietadu legislacyjnego. Wymaga podkresSlenia, iz
proponowane w tym wzgledzie zapisy sg bardzo nieprecyzyjne.

Zrédla owego nietadu nalezy upatrywa¢ w braku wprowadzenia do Projektu przepisu
naktadajgcego obowigzek relewantnej zmiany tresci Rozporzadzenia ,w sprawie trybu

i terminu powiadamiania Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych przez otwarty fundusz
emerytalny o zawarciu umowy z cztonkiem oraz dokonywania wypfaty transferowej”. Projekt
zaktada dodanie art. 35a, zgodnie z ktorym: ,wyptata transferowa srodkéw zgromadzonych
na IKZE powinna by¢ dokonywana w terminie nie dtuzszym niz 14 dni liczac od dnia ztozenia
dyspozycji”. Przepis ten ( projektowany art. 35 a ust. 2 pkt 1 Ustawy o IKE) nalezy ocenié
jako niespdjny z regulacjami dotyczacymi wyptat transferowych realizowanych przez
otwarte fundusze emerytalne. Przypominamy wiec, iz zgodnie z obecnie obowigzujgcymi
przepisami prawa wypfaty transferowe odbywajg sie cztery razy w roku, nie jest zatem
mozliwa koherencja miedzy zasadag, iz IKZE mozna mie¢ tylko w tym funduszu, ktérego jest
sie cztonkiem, a tym, ze wyptata transferowa srodkéw zgromadzonych na IKZE dokonywana
jest w terminie do 14 dni. W sytuacji bowiem, w ktérej Cztonek Funduszu ztozy dyspozycje
zmiany funduszu emerytalnego na inny np. 11 lutego - a zatem wéwczas gdy do transferu
bedzie mogto dojs¢ najwczesniej w maju - zawarcie umowy o IKZE bedzie mozliwe dopiero
po dokonaniu transferu do wybranego OFE, co bedzie w sprzecznosci z art. 35 a Ustawy

o IKE ktory zaktada, iz transfer ma by¢ dokonany w terminie do 14 dni. Ponadto powstaje
pytanie co w sytuacji gdy Cztonek Funduszu dokona wyboru innego funduszu emerytalnego
lecz nie rozwigze umowy o IKZE. W tym wzgledzie Projekt nic nie stanowi; powoduje wiec
koniecznos¢ stawiania szeregu pytan pozostajacych bez odpowiedzi. Czy brak rozwigzania
umowy o IKZE w sytuacji wyboru nowego otwartego funduszu emerytalnego oznacza
automatyczne rozwigzanie umowy o IKZE — wydaje sie, ze tak powinno by¢ po to aby
zachowacC spojnos¢ z zasadg, iz IKZE mozliwe jest tylko w funduszu, ktérego jest sie

cztlonkiem; jednakze takie rozwigzanie mogtoby prowadzi¢é do obejScia przepisow
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dotyczacych termindw wypowiadania umow o IKZE jakie w mysl ust. 2 projektowanego art.

12 Ustawy o IKE ma okresli¢ otwarty fundusz w swoim statucie.

Uwagi do art. 22 Projektu Ustawy.

Projektowany art. 22 zaktada wejscie w zycie zmian w czesci dotyczacej zasadniczo
wysokosci sktadki przekazywanej z ZUS do OFE (cho¢ nie tylko) na dzien 01 kwietnia 2011
roku. Wymaga podkreslenia, ze wielokrotnie w swoich wypowiedziach Trybunat
Konstytucyjny zwracat uwage na koniecznos¢ stosowania odpowiednio diugiego vacatio
legis w odniesieniu do zmian ustawowych o charakterze systemowym, zwlaszcza wtedy
gdy pogarszajg one sytuacje swoich adresatéw. Brak odpowiedniego vacatio legis jak
réwniez stosownych przepisow przejsciowych pozwalajgcych adresatom zmian na
dostosowanie swojej dziatalnosci bezposrednio uderza w zasady konstytucyjne i narusza

zaufanie obywateli do Panstwa i stanowionego przez nie prawa.
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